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交易提示 

期市有风险投资须谨慎 敬请参阅文后的免责声明 

研究院：0571-85165192，85058093  

新世纪期货交易提示（2021-12-7） 

一、 市场点评 
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螺纹 

震荡偏强 

螺纹：央行降准利好实体经济发展，但释放的资金相对有限，传导到实体端需

要点时间，影响比较有限，同时房地产市场维稳，市场情绪受到提振，钢价随

之上涨。11 月份钢厂基本完成全年减产目标，钢厂有增产意愿，上周螺纹产量

小幅回升 5.04 万吨， 12月相对产量将有所回升，但受制于采暖季限产和冬奥

会以及唐山启动重污染天气应急响应，整体供应水平增量空间有限。地产政策

托底下，表需回升 24.51 万吨，当前消费提升并不意味着实际消费确有好转，

主要在于钢厂加速外发节奏，导致了厂库和社库降幅延续扩张的表现。年末钢

厂产业链冬储启动，叠加宽信用政策显现，房企融资平均利率同比下降，房地

产贷款投放也有提升迹象，关注后期房地产政策托底后需求的好转力度。05盘

面主要交易冬储逻辑以及春节后的实际需求恢复节奏，市场氛围偏乐观，前期

持有多单的投资者暂持有，并重点关注北材南下和贸易商冬储以及库存变化情

况。 

铁矿：钢厂利润好转，从而带动铁矿需求上升，但由于检修计划较多，铁水产

量继续低位。从供给端来看，澳巴发运环比回落，到港量也出现回落，供给端

保持平稳。需求端在冬奥会，采暖季以及环保限产下，长期受到压制，但 12

月复产预期下需求或相对好转，铁水产量有小幅回升预期。铁矿港口库存已连

续 10周累库，目前提升至 15456.93 万吨，环比回升 205.46 万吨，钢厂铁矿库

存保持低位，大多维持按需采购，市场交投情绪弱。铁矿现实供需宽松，长期

偏空为主，当前市场情绪提振，铁矿价格支撑增加，呈现大幅反弹。 
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短线逢低
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铜：随着全球显性库存的持续下降，现货市场货源进一步收紧，叠加下游加工

企业开工率回升与逢低补货，下游整体需求有所回暖。虽短期铜价将呈现剧烈

震荡整理态势，但从中长期来看，仍将维持震荡上行之势。 

铝：受能耗双控政策不改、电价成本难下、氧化铝后期将受到冬奥会减产支撑

等因素的影响，当前市场流通货源有限，但近期下游与中间商采购意愿则有所

回暖。虽短期铝价面临宽幅震荡，但从中长期来看，铝价仍将维持上行之势。 
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黄金 偏空震荡 

贵金属: 避险情绪回落，美元及美债收益率小幅走高，贵金属弱势震荡。美国

11 月非农就业增长人数不及预期，但失业率续降至 4.2%，连降六个月，逼近

疫情爆发前水平，同时当月劳动力参与率上升至 61.8%，为 2020 年 3 月以来的

最高水平，尽管美国 11月就业增长显著放缓，但对黄金影响较小，并不影响市

场对美联储加速缩减资产购买的计划和明年多次加息的预期。美联储主席鲍威
白银 偏空震荡 
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尔表示将根据形势来调整政策，以应对高通胀，由于美国经济表现强劲，加上

持续存在的重大通胀压力，美联储可能在 12 月的会议上讨论加快缩减购债速

度。鲍威尔姿态偏鹰，支撑美元走强，贵金属承压。但美国通胀一直居高不下

也使贵金属受到支撑，限制下行空间，短线震荡。Taper 落地后使黄金短线迎

来喘息机会，后期市场关注度将以加息预期为主，关注重点从就业转向了通胀。

近期公布的美国经济数据均较好，且鲍威尔被提名连任美联储主席，使市场对

美联储加速收紧政策预期不断升温，美元及美债收益率受到支撑。中线看，贵

金属在经济向好及美国就业市场恢复的过程中会受到持续的向下压力，预计后

期黄金和白银震荡下行的概率仍较大。短线偏空震荡，操作上建议空单逢高建

仓。 
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原油 
短线逢低

加多 

原油：虽 OPEC+同意继续推进 1月增产计划，但暗示一旦奥密克戎毒株对需求

构成的风险变得更明朗，他们随时可能重新讨论产量决定，国际原油市场仍将

回归紧平衡状态。虽短期油价将呈宽幅震荡整理格局，但从中长线来看，油价

仍将维持震荡上行之势。 

沥青：虽国内沥青炼厂开工率下滑、厂库与社库持续回落，但从当前总库存来

看，仍处于历史高位，去库压力依然较大，此外当前北方地区受季节性赶工需

求支撑，但随着新一轮冷空气的来临及雨雪天，需求或将进一步减弱。在供需

双弱的格局下，短线反弹并不会改变中长线的下行之势，可逢高加空，中线空

单可继续持有。 

LPG：虽在油价的带动下，LPG 持续回落，但从基本面来看，在欧洲能源危机持

续、国内炼厂开工率持续下降、山东醚后碳四市场淡季不淡的情况下，供应将

进一步收紧。总体来看，在当前供需依然偏紧的情况下，多单可继续谨慎持有。 

PTA:原油反弹；加工费偏低，TA 负荷回落至 74%；下游订单不佳，为应对聚酯

库存压力，聚酯负荷 85%，负荷逐步回落。多家 TA 工厂公布检修计划，TA 供需

格局或改善，短期跟随原油波动，疫情对市场影响的不确定性或加剧盘面振幅，

建议观望；中期可逢低布局多单。 

MEG:市场情绪不稳定，EG利润亏损，EG 负荷低位震荡，远期复产和新装置投产

压力较大；港口库存低位，连续两周累库；下游订单不佳，为应对库存压力，

聚酯大厂联合减产，负荷逐步回落。EG基本面中性偏弱，建议逢高空 05 合约。 

沥青 短空持有 

LPG 短多持有 

PTA 
中期多单

持有 

MEG 
逢高空 05
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棉花 震荡上行 

棉花：郑州棉花呈现震荡攀升走势，完成主力合约切换。虽然当前下游市场消

费不佳，但棉价仍得到一些因素支持。美方对华取消加征关税的意向，中储棉

宣布暂停抛储，以及国内的降准都带来政策面的利多。由于籽棉收购价高企，

皮棉成本达到了近十年高点，棉花期现严重倒挂，导致上游企业全行业亏损，

这促使棉花企业抱团取暖联合挺价，不愿大量亏本销售。处于历史低位的国储

库存以及后期纺企补库的预期，也将对棉价起到支撑。预计短期内郑棉交易区

间还将有所上移。 

橡胶：沪胶探底回升，有望展开触底反弹。下游需求存在隐忧，11月重卡销售

各类车型5万辆左右，同环比下降，创下今年以来月销量最低水平；环保督察再

次启动及冬奥会环保减产，对橡胶下游企业开工造成一定影响；轮胎厂开工稳

中下跌，欧美航线大面积停航跳港，轮胎出口或将重新面临较大压力。不过供

应端支撑依旧较强，海运不畅，新胶到港提升缓慢，青岛橡胶库存维持高速消

库，东南亚主产区雨水偏多以及船期推迟无明显改善，天然橡胶进口量连续5

个月同比走跌。供应面依旧处于强势状态，现货价格维持坚挺。总体对胶价可

以看高一线。 

橡胶 触底反弹 

 

金
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股指 企稳 股指/国债：沪深 300 股指下跌 0.17%，上证 50 股指反弹 0.21%，中证 500 股

指下跌 0.84%。纯碱、光伏玻璃板块资金流入，半导体、电工电网等板块资金

流出，北向资金净买入额为 3.95 亿元。欧洲股市反弹，美国标普股指反弹。国

内货币市场 FR007 上升 6bps，SHIBOR3M 下降 1bp。股票指数波动率下滑，COBE 

VIX 上升，CBOE 中国 ETF 波动率回落。三大股指期货主力合约基差回落，IC

股指主力合约基差为正值。央行准备全面降准，释放流动性呵护经济有序复苏，

今日建议股指持有，受益于央行态度的变化，短期利率预计将会回落，建议国

债期货多头可增持。 

国债 回落 
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